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5 月 10 日，我们邀请了中国国航和南方航空，和投资者就航空业运营现状以及全年展望进行交流。 

纪要： 

 南航近期运营以及全年展望 

4月份国内航线客座率比较理想，在85%左右，同比增长6个点，客流有6%增长，票价水平有两位数提升。 

5月份第一周运送人次同比实现两位数增长，符合预期；票价（含油）两位数增长；客座率78%左右，同比提高7个百分

点。 

对全年的生产经营维持比较乐观的预期，主要依据： 

一是需求保持比较旺盛，供给缺口还是会持续存在。一季度行业座位数增长3.3%，远低于运量增幅。 

二是航空公司的议价能力有显著的提升。 

三是高铁的冲击减弱。 

四是人民币升值的预期。 

今年行业也面临四高风险：高铁、高通胀、高油价、高利率。 

 

 国航的近期运营以及全年展望 

4月国内需求两位数增长，运力增速很低； 

国际航线4月份客流比三月份有很大的好转，客座率能够达到80%，几乎和去年同期持平。 

3月份国际情况不是特别好；日本航线是一方面，欧洲航线也下的比较多，下了10多个百分点，到70%左右。4月份国际

航线客座率已经回到80%，和历史水平差不多。预计5月份之后会恢复到常态，维持在80%以上。不过3月份国际航线收

益水平依然不错，收入同比没有减少。 

 

 

 

 

2011 年 5 月 17 日 



 

 

 

 

 
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                             全球视野 本土智慧 

 Page  2 

 问：四月份国际航线客座率提升，是需求回暖还是供给调整？ 

供给调整主要体现在日本航线，日本航线运力调减了30-40%；欧洲航线没有调减，相反增加了运力。国际航线需求不是

问题，4月份恢复较快。 

 问：南航的国际航线运营情况怎么样？ 

4月份开辟了广州到奥克兰，加密了广州出发欧洲、美洲的航线；国际航线的客座率在73%左右。  

 

 问：空域紧张有哪些缓解的契机？ 

中国空域紧张局面不会有大的改善，尽管在特殊时期，四大市场会有一些时刻释放出来。 

 

 问：两家公司京沪航线收入占比和利润占比各是多少？ 

南航：京沪航线南航运营往返2班，比例非常低，京沪航线50多个航班，南航只占2个。占公司比例收入和利润都不到1%。 

国航：2010年京沪航线，包括南京沿线收入7%左右（上海5%），利润比例稍高一些。收入比例方面，单纯北京-上海就

是5%，加上无锡、南京、常州是7%。 

 

 问：南航利润对人民币升值的弹性有多大？ 

人民币升值一个点，增加净利润4亿元；如果升值5个点，折合EPS0.20元。 

 

 问：（国航）国际航线运力有没有大的回撤国内航线的计划？ 

国航：不会调整，日本航线的调整是地震原因：首先是大机型改成小机型，767本来就有退出计划，调整成窄体机；777

因为没有需求，改成窄体机。考虑到机组的辐射安全原因，日本的东京过夜航班取消；仙台的两个航班也没有复航。但

是航班数量很少，影响不大。 

 

 问：（国航）蔡总说京沪高铁分流比例是 20%，京沪高铁开通之后，京沪航线是否会有航班调整？ 

1、蔡总说的是北京到上海的分流比例是20%；2、以前是假设高铁时速350公里，高铁降速，分流影响也在变化；3、对

于具体航线，是20%还是50%，是不一样的。 

 

 问：国航是否有余力调配京沪航线机型？据说京沪航线机型偏大，可能会调配到那些航线？ 

调整是比较灵活的，比如世博会之后，一段时期京沪航线全是窄体机执飞；2、我们目前的宽体机还是比较紧张（主要保

障国际航线）；3、我们京沪航线的机型还是比较丰富的，747、777、320、321、737都有，有调节的空间，其中宽体机

执行主要是利用国际远程航线的空隙。 

 

 问：南航引进空客 380 的进度和安排？380 收益的内部测算，盈亏平衡需要的客座率？固定成本有多少？ 

今年2架，第一架9月份到货，座舱布局为506个座位，其中两仓70多个。  

和747相比：1、体积大经济性好，最多555个座位；2、较佳的运营经济性；根据相关预测，经济航程在10个小时左右，

运营成本18万元/小时，座公里成本具有竞争优势；3、舒适性，家族通用性； 

汉莎等运营380有80%以上的客座率，我们是有信心的。 
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 问：国航一季度燃油套保汇兑收益已经比较少，是否头寸比较少？ 

头寸是已经比较少，一季度燃油套保收益贡献少了8.5亿，对利润增长贡献是负的。未来平稳，二季度结束之后，如果没

有新的合约，就没有燃油套保收益了。 

新的合约还没有确定什么时候签。 

 

 问：南航武广高铁开通时的旅客分流比例如何？ 

广州长沙600公里左右，武广高铁刚开通时通过加密航班来应对高铁；后来夏秋航班换季改变策略但考虑到广长线对广州

枢纽的战略作用，减班幅度小于行业平均水平，客流减少约30%，客座率下降4个点，票价下降18%； 

广州武汉近900公里，加密航班运行一段时间后也是在夏秋航班换季时相应减少了航班数量，目前从原来的7班减少到6

班，客座率基本持平，票价水平略有下降。 

京沪之间是1320公里左右，高铁也在减速，高铁对京沪线的冲击会减弱。 

 

 问：今年的运力投放同比增长 3%，低于预期。运力投放的原因是座位数的增长慢，还是利用小时数比较低？明年

是一个什么水平？ 

在于航空公司的调整，特别是应对高铁，整个行业都做了很多的退出；一季度国航引进多架，但一季度末只净增1架，运

力的调整力度还是很大的，有进有退。 

我们去年年底预测2011年运力呈单位数增长；实际上一季度国内航线仅为3-4%的水平； 

明年运力增速也不会太高，一是考虑到高铁还会继续开通，行业会继续对运力做调控。 

还有一个原因，就是时刻资源：不仅前四大机场，前20大机场都面临时刻资源瓶颈。这是行业发展的一个瓶颈，但对航

空公司比较有利的地方在于，时刻资源不足可以改善供需和改善收益。 

第三个原因，公司为考虑经营效益，会加速淘汰高耗低效的老旧飞机。 

 

 问：民航“十二五”规划从飞机看有 11%的增速，时刻怎么匹配？ 

企业还是会比原计划多退出一些，经济性能差的老旧机型767，757，737-300（加上深航20架）。 

 

 问：（国航）持续不停的引进新飞机，会不会提升公司的飞机成本？ 

这是计算过经济效益的。老旧飞机燃油效率偏低，而目前油价比较高。美国70年代40年机龄的飞机都在服役，在目前高

油价时期是不经济的。 

 

 问：南航的飞机引进计划？ 

南航引进55架，退出16架，净增39架。座位数同比增长7.3%；明年引进60架，宽体机比例略低，8%座位数净增长。 

 

 问：厦航引进 787 是出于什么样的战略考虑？ 

厦航过去单一窄体机，企业发展到了一定程度面临瓶颈，厦航在“十二五”后期引入宽体机是顺应民航政策调整的趋势

和市场发展的需求，有助于干线时刻资源的争取。从运营考虑，787具有较高的经济性；资金来源将由厦航以自有资金和

商业银行贷款融资解决。 

问：厦航787大致什么时间交付？ 

787是比较紧俏的机型，机位也比较紧张，预计2-3年交付。 



 

 

 

 

 
 

请务必阅读正文之后的免责条款部分                                                             全球视野 本土智慧 

 Page  4 

 

 南航货运的情况？ 

目前一共7架全货机，2架747，5架777，今年会再引进一架777货机。2011年货运市场的特点是：国内较平稳，国际有

波动。 

 

 问：南航对油价持什么观点？在航油套保方面有哪些计划？ 

目前航油成本约占运输成本40%左右，油价前段时间维持在110美元左右，主要是受中东、北非等产油国政局动荡这种地

缘政治事件的影响，从石油供给与需求等基本面因素看，并不足以支持这么高的油价，公司还是维持全年90-100美元/

桶的判断。目前国际油价也有一定回落。 
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